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I - INTRODUÇÃO. - O problemadasrelaçõesentre






11- As finançaspúblicasconsideradascomoum ins-
trumentoa serviçododesenvolvimentodasecono-
mias"retardatárias".O papelrespectivodasdes-




111- Sãoas exigênciasdo desenvolvimentoecónômico
. compatíveiscoma estabilidadefinanceira.interna





IV - A necessidadede recorrera concursospara pro-
movero desenvolvimentoeconômico.A ação da
políticafinanceiraemtal domínio.












ça, investimento,etc... .) A políticafinanceirapodecriar ou
agravaruma instabilidadeconômicainterna;ela podetam-
bémencontrar-sena origemde um desequilíbrionas relações











ceira,~onduzida,por partes,a fins estabilizadorese deequilí-
brio; devem,necessàriamentes radaptadosao graudeevolu-
çãoda economianacionalsôbrea qualessagestãoé destinada







:Osautoresque,desdehá quaseumquarto de séculoe,
aliás,renovandoumavelhatradiçãoclássica,seesforçarampa-
ra aprofundara naturezadas relaçõesentrea vidaeconômica
e as finançasdo"Estado",quertenhamounãooperadona es-
teiradofelecidoLordKeynes,namaioriatrabalharamtendoem
vista o modêlogeralchamado"adiantado"ou "evoluído",de
quesãoexemplospaísesdaEuropaOcidentale,sobretudo,os
EstadosUnidosda América.A estruturadessaseconomiasé
baseadana existênciade umlargosetorindustriale de uma
gamaextremamentevariadadeatividadesdetipo "terciário".






da a operaçõesdeinvestimentofácil. A estruturamonetáriae
o funcionamentodoaparêlhodocréditorespondem,certamente
comvariantesnotáveis,às exigênciasdeumaatividadeprodi-
giosamentediversifieada,na basede inúmerastrocas. O. mer-
cadomonetárioeo mercadofinanceirosãoorganizadosdema-
neiraa podersatisfazer,emtôdamedidadaspossibilidades,às
necessidadesdecapitaise de íundoslíquidos. .
É emsemelhantequadro,quese vem"inserir a atividade
financeira dascoletividadespúblicase, mais especialmente,do
Estado (1). Tanto pelo jôgo dos levantamentosübrigatóri()~
(impostos) ou faeultativos (empréstimos),a que dá origem,
comopelodasdespesasqueocasionae quesão,na maioria das
vezes,geradorasderendimentosparticulares,essaatividadere-
presentaum papelimportanteno desenvolverda vida ecônômi..:
ca.,Essa importância,aliás, aumentouà proporçãoqUese ele-
vava a percentagemdo rendimentonacionalderivado'para'as
1) Comas complicaçõesdevidasà organizaçãoestruturaldêssesEstados,
principalmenteno casodas Federações(do tipo dos EstadosUnidos)
enodas Uniões Políticas (casodas colônias).Todavia,não mais se














. Todavia,o quadromudainteiramentequando raciocínio
sedirige,nãomaisparao casodos-paísesdeeconomiaevoluída








emParis' (2). Aí, acentuávamosque"os aspectosfinanceiros
(no sentidomaislato) do desenvolvimentode uma economia
determinadanãopodemser afetadospelocaráterda referida
economia,a naturezamesmada insuficiênciadesuaevolução




nêsteano,para as condiçõese as modalidadesdo desenvolvi-
mento,porémno sentidoda estabilidadefinanceirainternae
do equilíbrioda balançadospagamentos.Todavia,a diferença




2) Cif. RelatórioGeral do Congressode Londressôbreos "aspectosfi-
. naneeiros,fiscaise orçamentáriosdodesenvolvimentod spaísessub
desenvolvidos";assimcomonossoRelatóriointrodutórioao Congres-
so de Paris, sôbre: "o sub-desenvolvimentoe seus problemas",inse-
rido na "Revista de Eco~omiaPolítica", 1952,págs. 133esegts.
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to mais ou menosnotávele mais ou menosrápidode seu'pro-
duto nacionalglobal líquido (expressopor referênciaa uma
unidademonetáriade valor constantee por períodosde igual
duração) (3), éa realizaçãodessavocaçãoquedeverávisar logo
de início, qualqueraçãodecaráter" dirigido", compreendendo-
-se,aí, bementendido,a gestãodas finançaspúblicas.Em ou-
tros têrmos,a primeira "função" dessaatividade'financeira,





na e do equilíbrioda balançadepagamentos;e emquemedida
programasdeaçãomaisoumenossistemáticos,visandopromo-
ver um crescimentotanto aceleradocomoharmonizado,podem
ser estabelecidosemcomprometeras exigênciasde umacerta
estabilidade,muitodiferente,de restoda estagnaçãonumesta-
dodeatrazo,verificadodeinício e doquala todoprêçocumpre.saIr.








3) Raciocinamos,aqui,emtêrmosde produtomaisdo queem têrmosde
rendimentos,semdesconhecera importânciadasdiferençasquepodem
resultar de uma para outra dessasnoções,das relaçõesdo país con-
sideradocomo exterior.
Tambémé conveniente,eliminandoos problemasde "mainte~
nanceof capital", dar atençãoao produtolíquido mais do que ao
produtobruto;e,enfim,negligenciandoas consequênciasdasvariações
de um gráfico,considerar,preferentemente,o produtoglobalmais do
que o produtopor cabeça.Isso equivalea considerarcrescimento~
desenvolvimento(no sentidoprecisodadoa essanoçõespor autori-
dadedoportedeSimonKuznetse FrançoisPe.rroux)comosinônimos.
Não se poderiadesconhecerbementendido,queuma política de de-
senvolvimentosó pode ser consideradacomo coroada de êxito se
conseguemajorar o rendimentolíquidomédiopor cabeçae não,sim-
plesmente,multiplical'o númerode participantes"ao banquetedanatureza".
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queseriaaplicávela desenvolvimentosqueseorientariam,ape-
nas,.em rel:açãoao modêlodas economiasjá substancialmente
desenvolvidas.E é nessesentidoqueo casodospaísesinsufici-
entementedesenvolvidospodeser consideradoparticular,se
bemque,naverdade,digarespeitoàmaioriadapopulaçãomun-
diale,dopontodevistageográfico,à Ásia e África quaseem






instabilidade do desequilíbrio\O problemadecompatibilida-
dedêssesfins deve,portanto,figurarnoprópriocentrodenos-
sasreflexões.À primeiravista,nãoparecemserinconciliáveis.
Na verdade,o estadodesub-desenvolvimentoconstitui,por si
só,a manifestaçãodeumdesequilíbrioprofundo,deumagrave
, .;.
falha dedesajustamentoentre recursos(contantoque êstes
existame quesejaconsideradopossível,mediantecertascon-
diçõese umcerto'estadodeconhecimentostécnicos,assegurar-




, tárias"as tornampoucoreceptivasà açãodosmeiosde inter-




sifieadase, na maioriadasvezes,"cantonadasno primário",





























. utilizar,principalmente,a políticafiscalparafins deestabili-
dadee deequilíbrio,comouminstrumentoaptoparalutar tão





dameHicks,na Inglaterra,deJohn Adler,pelaB. I. R. D., de
H. S. Bloch,pelaONU, já nosesclareceramuitoacêrcadas
modalidadese dosefeitosdapolíticafinanceirae fiscalno de-
senvolvimentoeconômico(5). Por isso,aquisó selembraráo
essencialda questão.
4) CP. Ragnar Murkse.Problemsof capital formationsin underdevele>-
pedcountries,Oxford, 1953,notadamentepág. 142.
5) Ver, principalmente,Hicks, À procurade receitaspúblicaspara os
países insuficientementedesenvolvidos.Revista de ciênciase de le-
gislação,Janeiro de 1952;
H. S. Bloch. Finançaspúblicase desenvolvimentoeconômico-
a política fiscal dos paísesinsuficientementedesenvolvidos,mesma
revista, janeiro de 1953;
J. H. Adler. A políticafiscal no d,esenvolvimentoeconômico,in:
Civilizações,dezembrode 1952,assim comoseuRelatórioao.Congres-
so de Londresdo Instituto Internacionalde FinançasPúblicas..
--- ------ -- - -- - -- - - -- - -- - - - ---
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Isso é naturalmentexatoemrelaçãoà economiaplanifi-
cada,dotiposoviético u "democraciapopular",emquea ati-
vidadefinanceirarepresentaumdoselementosdaaçãodecon-
junto previstae impostapeloplano.Todavia,o princípionem
por issodeixadeserverdadeironotocanteàseconomiasdeti-











































Issonoslevaa dirigir nossasvistasparaa questãodana-


















políticade desenvolvimentoc nduzidao nívelde economias




6) SecçãoII p. d. Ver, também,Lecaillon - O Financiamento dos países
sub-desenvolvidos- o exemplodosTerritóriosdependendo,dospaíses
membrosda O.E.C.E.,in R.S.L.I., abril de1952,págs.408e segts.,.as-
sim comoos diversosrelatórios.publicadospor inspiração-.daONU.
u -- - - --_u ------ -- -- -- - - -- - _u - -- .- - -- - -- - -
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destinadaao auto-financiamentode um investimentolíquido,-








, a gravesservidões- a organizaçãosocial,a psicologiarudi-
. .
mentardosindivíduo.s,a incapacidadeadministrativa,o cará-





. Fôrçaé entãocompore tatear,mesmosesetemo direito
p.e.pensar,comMadameHicks,que"o paísquelograestabele-
cerembasesfirmesumimpôstosôbrea rendatemalgumara-






7) Op. cit~,.pág.43. A opiniãode John AdIar é men(?!;Jincisiva. Cf..a





































de atrasoà de fraquezadosrendimentosindividuaisreais,e
retendoa possibilidadede umacertamelhorada situaçãoao
\






dimentos;e por falta, igualmente,de instituiçõesdestinadasà
coletadessaseconomiase aoseuencaminhamento(channeling)
para osemprêgosmaisfavoráveisàs exigênciasdeuma "balan-
ced growth". Na maioria das vezes,não existenem mercado
monetário,nemmercadofinanceiro.A rede bancária é rudi-
mentar.
o InstitutodeEmissãonãoestápreparado,emrelaçãoa
essalacunade organização,paraassumira tarefade polícia





domínioda economia,dafinançae da administração,torna-se
possívelàs coletividadespúblicasemitir algunsempréstirnos
internose solicitareconomiasaindalimitadase hesitantes,não
para suplementaras deficiênciasda fiscalidade,masparare-
forçar-lheosefeitose permitira aceleraçãodosprogramasde
investimentospúblicos.Tais possibilidadesapresentamtam-





tegoriasfavorecidaspelascircunstâncias- talvez de forma
,momentânea,- e para evitarqueo jôgo de umapropensão
















. ONU, emfevereiro.de 1951,endereçada ao.Chile (8).
A preocupação.era, so.bretudo.,não.arriscar, po.ndo.-setêr-
mo.a uma situação.de inflação.nitidamentecaracterizada,a
co.mpro.metero.vo.lumeglo.baldeinvestimento.squesehaviapo.-




suma, da fiscalidadeo.rdináriapela promessafeita de reem-
bo.lsar,segundo.certasmo.dalidades,o. mo.ntantedo.s levanta-
mento.so.brigatoriamentefetuado.se de fazerco.incidir,emge-
ral, o.scrédito.sdo.sco.ntribuintesco.mum registro.de juro.s.E












Co.ma finalidadede reduzir as desagradáveisco.nsequên-
cias dêssesso.bressaltosalternado.sfo.i quemecanismo.~,ao.mes-
mo.tempo.co.merciaise financeiro.s,fo.raminstalado.spara CQns-'




.8) MissãoconstituídapelosProfs. Iversen,Lelande.Lindahal.Ci. RepoR
, of the United Nations,EconomicMi&sionto Chile, 1949-1950,.'Nova





ultrapassam,à horaatual (1954),a cifra considerávelde 80
milhõesdelibrasesterlinas.














o riscode se encontrardesmunido,sesobrevierem ausdias
{9). Contratemposemelhanteproduziu-se,precisamente,na
.gestãoda Caixa de> Defesado algodão,na África Equatorial
francesae êlenospareceimputáveljustamenteaofatodeque
.9Sorg~niSlllos,queforaminstaladosnos diversosterritórios
francesesda África, tendoemvistaassegurara "sanção"da
produçãode algunsgrandesprodutosde base,apresentaram






>9) Ver o quediz a respeitoMadameHicks, no estudoprecitado,pág. 39.
.Ela acentua,notadamente,o perigo que resultaria de uma redução
, > consideradaoshaveresdosMarketingBoards.É precisonãoesque-
. eer,alémdo mais,queos produtoresconsideram,nãosemrazão,que
. ,. :i~~haverespermaneceDl de sua propriedade.
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111
É tempo,agora,de apresentar'a questãode saberemque












mosde Estadoobrigatóriosou decoberturade investimentos
públicospelafiscalidade,nãoé possíveleliminardosprogra-













favoráveisao desenvolvimento.Quea criaçãoda moedaseja
destinadaa provaràs emprêsasumcréditomaisacessívelou
a permitiraoEstadofinanciaraomenosporpartes,seusinves-
10) Mencionemos,aqui, uma vez por tôdas,os estudosconsagradosaos
diversosaspectosda questãopelosperitosqualificadosdo FundoMo-
netário Internacionale aparecidosnos Staff Papers, notadamente
pela penadeE. M. Bernstein,I. G. Patel,Felipe Tazos,assimcomoo
RelatórioOficialdaMissãodoFundoao Govêrnodafndià'- Econo-
mic Developmentwithstability ...:...Staff' Papers,fevereii-ó:de.1954.
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tirnentospúblicos,semfiscalidadereforçada.nemrecursoao
empréstimo,a taxadeformaçãodo capital pode,em virtude
disso,se encontrarmomentaneamenteacrescida,os lucrosno-







cias lhe ilustraramo caráterilusório,quiçámesmonocivo.A
inflaçãoé fontedeinjustiçase dedesequilíbrios.Podeestimu-






tais - a inflaçãosópodeencorajar-Ihesa fuga. Economias,
perturbaçõesmonetáriasópodemcontrariar-Ihesa formação.
Não se vê como,num"ródeamento"inflacionário,poderiam
desenvolver-seas múltiplas'atividades'financeirasrequeridas






































-. A insuficiênciade desenvolvimentot rnaêsseequilíbrio
precário,tantono planoestruturalcomono domínioconjuntu-
ral, mesmofora da existênciadequalquerpressãoinflacioná-
ria deorigempuramentemonetária.Por umlado,comefeito~







~pIicaçõesno exterior- não é, comefeito,a insuficiênciade
desenvolvimentoquecria,por si só,"as oportunidadesde in-
12) Cf. O. Okyar. A teoria Keynesianaea economiasub-desenvolvida,




atraentesondeos equipamentosgeraise o grau de'evolução





tuaçõesda conjuntura,expõea balançade pagamentodêsses
paísesa desequilíbriosparticularmenteacentuadosnocursodas
fasesdedepressãoe que,bemfrequentemente,no passado.se
traduzirampor perturbaçõesprofundasno domíniodas tro-
cas (13)'.Semquereraqui,tomarpartido,naquerelarelativaà
evoluçãodostêrmosda troca (termsof trade) e saberquem
temrazão,se Prebischafirmandoqueessaevoluçãosó pode
ser desfavorávelàs economiasperiféricas,cantonadasno pri-
mário,ouseColinClark,predizendoumfuturocadavezmais
propícioaospaísesprodutoresdematériasprimas,podemos,


















13.)A história das economiasul-americanas';fértil em acidentesdêsse
gêIleroe seria temerárioafirmar que essa história está definitiva-
menteencerrada.
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mente,muitolimitada.O dominadosuporta.Podea rigor, adap-
tar-semaisou menosbem.. . Nãopode,emcasoalgum,preten-
der pôr-sea abrigoe,commaisforte razão,neutralizar.A úni-
ca imunidadepossívelseria no isolamento.Mas êstenão lhe
é praticável,pois seu estadode "inacabamento"econômicoo
torna necessàriamentesolidáriocomo mundoexteriore a in-
suficiênciade seudesenvolvimentoo colocaem situaçãosubal-
terna.
Pode-se,certamente,recomendarquea administraçãodas
finançasinternasdo país seja conduzida detal modoquefavo-








sas aplicações- desembocamos,aqui,na questãoda constitui-
ção e das regras de funcionamentodas "zonas monetárias",
questãoà qualsónosé possívelconsagrarumasimplesreferên-
cia. Limitar-nos-emos,simplesmente,a notar que parecebem
difícil para um I?aís"insuficientementedesenvolvido"escapar,
nêsseterreno,à influênciade um "centromonetáriodominan-
te". E isso bementendido,nãopretende,demodoalgum,signi-
ficar que essa influência seja, necessàriamente,desfavorável
aos interêssesdo "dominado".Muitas vezesm,esmo,é justo o
contrário. (14)




14) Lembremosqueas consideráveisreservasde câmbio,em havereses-
terlinos,acumuladasno cursoda últimaguerra,por diversospaísese
notadamentepela Índia, são,hoje,utilizadas,no quadrodo Plano de
Colombo,para fins de equipamentogeral dos paísescredores.:msses
haveres'quetinhamsidobloqueados,sãoobjeto,de acôrdossucessivos
de desbloqueamentoemrelaçãoaostotais previstosno Plano.Cf. Luc
de Carbon,Ú Plano de Colombo,in - RítmosdoMundo,1954,I. lI.
n. 1.
--H H_-
- - _H- -- ---
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acontecer,o quepõeem causao princípio da política doscon-
trôles de câmbio,nos paísesdeeconomias"primárias".
Há tambémumatarefa da políticafinanceiraint-erna,pa-
ra a qual é convenientepedir toda a atenção,uma vez quese
relaciona,por intermédiodosmovimentosdecapitais,compro-
blemageral deconstituiçãoe do equilíbrioda balançadepaga-
mentos.Trata-seda influênciaqueexercetal política,sobretu-
do na parte fiscal, sôbreos investimentos,no interior, deca-
pitais deorigensestrangeiras.É êsteum temalargamentede-
batido,atualmente,e quefoi mesmoobjetode estudoespecial
por parte da Divisão de Fiscalidadedo Departamentode Ne-
góciosEconômicosda ONU (15). Podemos,por conseguinte,
ser concisose limitar-nosa lembrarque,umavezqueo desen-
volvimentoda grandemaioria dospaísesem causanãoparece
possível,pelo menosnum rítmo suficientepara compensaros










aindapor via deacôrdosentreo govêrno"dopaísinteressadoe
osorganismosquerealizaramosempréstimosouosinvestimen-





dos,no quadrodo Plano.deequipamentose demodernização,
nosterritóriosdeAlém-Mare nosterritóriosassociados.Como
sedisse,commuitajusteza,é precisoprepararzonasdebaixa
pressãofiscal paraestimularos investimentos,onde o jôgo.'
15) The effects ofTaxation on foreign trade and investment.Nova
Y ork, 1950.







to visandopromovero crescimentoharmonizadoe tão rápido
quantopossíveldaseconomiasretardatárias.Semdúvida,tra-
ta-se,aí, doobjetivopermanente,sesequiser,a longotêrmo
- o setormaisimportanteé o dosinvestimentos,e tantopela
preparaçãodosseusrecursoscomopelanaturezae orientação
desuasdespesas,o Estadodeveesforçar-seno sentidodecon..;
tribuir para a constituiçãodêssecapitale deestimulara sua
extensão,quandoestaé deixadaao livre jôgo dasconcepções
quepodemimaginarsôbreseusinterêssesr,espectivos,os titu-
, ,.
laresde rendimentos,os indivíduosqueecononnzame os que.'
fazeminvestimentos.
Evidentemente,ssafinalidadenãoé a única.Postaa ser-
viço'do desenvolvimentoeconômico,a políticafinanceiradeve
tambémrespondera preocupaçõesdeestabilidadeinternae de












mente,conflitoentreosfins a alcançar.O únicopontodelicado'
estáno fato d€quea elevaçãodeumapolíticaanti-cíclica,vi--
16) É claro que as consideraçõesqueprecedemse aplicamnão sómente
à política fiscal stricto sensu,mas tambémà política alfandegária
(tariff policy) e, de um modogeral, ao conjuntoda gestão'poIítiéa
das fhiançaspúblicas.
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sando realizar, conformeas prescrições"Keynesianas",uma
estabilidadeda "procura global" no tempoaparececomofora
do alcancedosdirigentesdaseconomiasinsuficientementevo-
luídas. Com efeito,muitasvezes lhes é impossível substituir
umaprocurapuramenteinterna a mercadosexternostradicio-
nais sôbreosquaistêmpoucoimpérioe aoestadodosquaislhes
é preciso,deboâou mávontade,adaptar-se.Pelomenos,as mu-
dançastêmqueser progressivas.
Umaverdadeiraobservação- comoobservaram,comrazão,
MM. Henry C. Wallick e John Adler, emseuestudosôbreo ca-
so particularda economiano Estadodo Salvador,cujascon- '. ' .
clusõesgerais nosparecemtão judiciosasa todosos respeitos,
as fôrças que governamo rítmo do desenvolvimentode um
país ainda atrasadotêmsuafontebemmaisna açãodos fato-
res humanose naturais do que na elaboraçãode medidasde
política fiscal ou monetária(17). Isso se acrescentaà opinião
muito conhecidade Lord Keynesde que" a supremasabedoria
do financistaé persuadir-sebemde que,em definitivo,nenhu-
ma questãoeconômicase regulano terrenoda pura finança",
A reflexãodogenial'heréticonosparecetantomais fundamen-
tada quantoo grau de evoluçãoda economiasôbrea qual se
propõea agir é menosacentuado.Seria preciso,pois, já haver
percorrido uma certa etapana via do progressopara poder
consideraro recursoà "finança funcional" comoeventualmen-
te vantajoso.Todavia,sejaqualfôr o grau dessaevolução,uma
verdaQepermanece- nenhumapolítica econômicapode ser
indiferenteà maneirapor quesão administradasas finanças
pútifÍeas.' ,
17) C:f.Public financein a develQpiJ1.gcountry.EI Salvador- A case
study.'Harval'dUniversityPress,1951,pág.220.
